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環境情報開示のダイナミズム
松尾幸正
はじめに
事業活動の遂行に不可避な前提として環境保全に取り組んでいない業種
や企業はないと言っても過言ではない現代社会にあって叫会計監査の領
域でも財務諸表監査に影響を与える環境問題が国際的な検討テーマとして
取り上げられている（小野 [1997]）。このことは，企業環境行動に関する情
報が企業内容の理解に不可欠になりつつあることを意味している。問題は
環境情報の開示態様である。
環境情報開示のフレームワークを別稿で明示した際に，環境情報として
開示される内容には財務情報，物量情報，およぴ記述情報があることを指
摘した（松尾 [1996]）。さらにまた他の機会では，経営者が環境情報開示に
動機付けられるいくつかの要因を識別した（松尾 [1997]）。
本来，情報開示は経営者にとって重要な経営戦略の一つであるはずであ
る。なぜならば，経営者の使命である企業価値の維持・向上は，企業活動
に関する情報開示のあり方によって大きく左右されうるからである。企業
活動に関心を寄せる各種の利害関係者は，経営者が発信する情報をもとに
企業を評価し，行動する。利害関係者（以下，「ステイクホルダー」という）
によるそうした企業評価・行動の結果が，企業価値の変動に繋がる。企業
1)稲永[1997]は、産業界における 1S014000に対する取り組み状況を紹介している。
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活動が環境に及ぽす影響に関する情報，すなわち環境情報についても例外
ではない。そこで問題になるのは，経営者が発信する情報の内容であり，
発信のタイミングであり，また情報を受け取るステイクホルダーの情報行
動である。
そこで本稿では，既に明示した環境情報開示のフレームワークと経営者
の環境情報開示動機を前提として，環境情報開示の態様すなわち経営者・
ステイクホルダー間で取り交わされる環境情報開示のダイナミズムを検討
しよう。
1 ステイクホルダーの範囲
企業の経営者が開示する環境情報の利用者は，通常の財務情報の場合と
較べて，広範に存在する。通常の財務情報の場合，資源の私的所有を前提
に資本市場を媒介として，主に経営者と債権者を含む投資家間の効率的な
資源配分をめぐる交渉に活用される。それに対して，環境情報の場合，企
業行動から影響を受けるすべてのステイクホルダー間の利害の公平性を維
持する目的で利用される。
情報利用者の広がりは，企業活動に起因している。企業活動に関する情
報開示は，もともと，私的に所有されている資源に関する委託・受託関係
の成立に端を発している2)。そこには企業活動の利害関係者として，詰まる
ところ私的資源の委託者と受託者が存在するに過ぎない。しかしながら，
資源所有の私的関係をもとに始まった企業活動も，生産の開始とその拡大
と共に，全ての人類の共有資源である自然環境の費消を余俄なくされる。
Grayがいうように，生産とは人工資本を創造して，自然資本を費消する行
為なのである (Gray[1990] pp.96-99，菊谷訳 [1996]82-85頁）。生産活動に
よって費消される共有資源が，自然の自浄作用によって復元される限り問
2)情報開示の源が私的資源の委託・受託関係の成立にある点については、松尾[1990)
第1章を参照されたい。
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題は起こらない。自浄能力を超えて共有資源の損耗・破壊が進行し，生態
系のバランスを崩し，人々の存亡を危機に追いやり始めるに至るや，そう
した生産活動を伴う企業行動は全人類による厳しい監視の対象になる叫
環境保全意識の泄界的高揚とともに，経済と環境が共生する持続的発展
(Sustainable Development)を目指して ISO〔国際標準化機構 (International
Organization for Standardization)〕14000が発効した今B,企業経営のパラ
ダイム・シフトが迫られている。それは資源消費・廃棄を必然とする生産
形態から，排出・廃棄量を限りなく縮小・再生する循環型生産形態への転
換である。そこに求められるのは，「物質とエネルギーは慎ましやかに，情
報とサービスは豊かに」（西山[1996])との発想である。 1997年12月1日～10
日に開催された地球温暖化防止京都会議では，先進国の温室効果ガスの排
出削減目標を定める法的文書が「京都議定書」の形で採択された（環境庁
[1997])4)。
こうした発想のもとでは，企業活動に関する情報は資源の私的所有者に
のみ必要なのではなく，社会のあらゆる階層に必要なのである。企業活動
が及ぼす影響のこうした社会性に視座を据えると，企業の重要なステイク
ホルダーには投資家，債権者のみならず従業員，取引先，規制主体，消費
者，地域住民及び環境団体も含まれることが分かる 5)。
3) 日本公認会計士協会経営研究調査会による研究報告第 2号も、同様の問題意識に
もとづいている。
4)同会議で採択された主な内容は，次の通りである（環境庁 [1997]，別添l)。
対象ガス… 6種類（二酸化炭索(COかメタン(CHふ亜酸化窒索(N20)，ハイド
ロフルオロカーボン(HFCs)，パーフルオロカーボン(PFCs),
六フッ化硫黄(SF6)）
目標期限…2008年～2012年
数量目標…CO2,CH,, N心は1990年水準を基準とし， HFCs,PFCs, SF,は1995
年水準を基準として，最低5％削減。
他国との排出権取引や共同実施を認める。排出権取引方法は次回締約国会議(1998
年11月アルゼンチン）以降，早急に決める。
5) CICAは環境情報の読者として、上記のステイクホルダーのほかマス・メディアを
加えている (CICA[1994]、pp.35-43)。
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問題はそうした広範なステイクホルダーにどのような内容の情報を，如
何なるタイミングと方法で提示するかにあるが，その前にひとまず環境情
報の利用者を特定できたので，次にそうした利用者に情報を発信する経営
者の環境情報開示動機を一瞥しておこう。
2 経営者の環境情報開示動機
経営者の環境情報開示動機については別稿（松尾[1997]）で詳細に検討し
たので，本稿ではその要点を示すに止める。
(1) Roberts [1992]研究の成果
Roberts [1992]は， Ullmann[1985]が会社社会責任活動を説明する理
論的基礎の提示を意図して開発したモデル，すなわちステイクホルダーの
パワー，社会責任に向けた戦略姿勢，およぴ経済業績と社会責任開示水準
との関係の検証を目的として，会社社会関連情報開示水準を決定する企業
活動の諸要因を検討した結果，それらの説明変数に有意な説明力があるこ
とを見出した。すなわち，社会責任開示の水準は，ステイクホルダー・パ
ワー，社会責任活動に向けた戦略姿勢，およぴ経済業績によって規定され
る。より具体的にいえば，高い政治的圧力に晒されていて，社会的責任に
向けた戦略姿勢が能動的で，過年度の株主資本利益率が優れていて，株価
収益パターンが安定している会社が社会責任開示に積極的であるというこ
とを Robertsは実証した。
(2) Gamble et al. [1995]研究の成果
Gamble et al. [1995]は，年次報告書およびフォーム10-Kの環境情報
開示の質を調査している。調査の結果，年次報告書上に質の高い環境開示
を提供しているのは，業種では石油精製，廃棄物管理，および鉄鋼の各業
界であり，年度では1989年， 1990年，および1991年である。フォーム10-K
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上の開示についても，業種，年度とも年次報告書における開示と同様の結
果を得ている。
こうした結果に導いた要因として， Gambleet al. [1995]はFASB緊
急問題作業部会 (EmergingIssues Task Force, EITF) No. 89-13 (1989) 6)、
90-8 (1990) 7)の発効，一般大衆の環境意識の高揚，およびSEC開示規制
の強化8)を指摘している。
(3) Fekrat et al. [1996]研究の成果
Fekrat et al．は，国連「国際会計・報告基準専門家政府間作業部会」（以
下，「政府間作業部会」と略称）が， 1990年度年次報告書を対象に実施した
環境に敏感な業種，すなわち化学，林業，金属，自動車，石油化学，製薬
に属する主要多国籍企業調査9)に対する回答会社222社全社とのコンタク
トの結果回答を得た168社の年次報告書を対象に10)，次の 2つの仮説を検証
6) EITF N o.89-13 (1989)では、既知のアスベスト問題を抱える設備の取得後、合理
的な期間内にアスベスト処理コストが発生した場合、当該コストの資本化を勧告し
ている。
7) EITF No.90-8 (1990)では、汚染処理コストの費用計上を勧告している。
8) SECは「経営者の討議と分析」に開示する環境情報として、将来の財政状態ある
いは経営成績に重要な影響を及ぽすことが合理的に予想しうるトレンド、事象、不
確実性と、それらが及ぽす経済的影響を開示するよう、環境開示規制を強化してい
る (SECFRR36 [1991]）。
9) 1990年度年次報告書を対象に実施した国連の調査結果については、松尾 [1995]
を参照されたい。
10)それらの国別および業種別内訳は、次の通り (Fekratet al. [1996], pp.181-182)。
米国 64社 イタリー 3社 化学 46社
ドイツ 22社 オランダ 3社 石油化学 27社
日本 20社 スイス 3社 自動車 27社
フランス 1社 オーストリア 2社 林 業 25社
英国 9社 スペイン 2社 金属 23社
スウエーデン 8社 チリ 1社 製薬 20社
カナダ 7社 デンマーク 1社
フィンランド
ベルギー
6社
4社
ニュージーランド 1社
ノールウエイ 1社
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している (Fekratet al. [1996, p.179]）。
H 1: 業種間で平均開示スコアーに有意な差異はない。
H 2: 各国間で平均開示スコアーに有意な差異はない。
調査の結果， Fekratet al．は次の成果を得ている。
① 競争市場要因が環境情報の開示レベルを規定する。
② 業種の間で，また国の間で開示スコアーに有意な差異がある。
③ 環境業績と環境開示との間には相関がない。
④ 資金調達方法の違いか，環境情報開示レベルの差異を一部説明する。
要するに， Fekratet al．研究が明示しているのは，競争市場，所属業種，
資金調達方法が経営者による環境情報開示を規定するが，そうした要因に
よって規定される環境開示は必ずしも環境業績を反映しているわけではな
い， との経営者環境情報開示動機に関する示唆である。
(4) Deegan=Gordon [1996]研究の成果
Deegan= Gordonの研究目的はオーストラリア企業の環境開示活動の
変化に関する証拠を提示し，そうした変化がGuthrie=Parker [1990]の
正統性理論叫こ基づいて説明されうることを立証することにある。
Deegan= Gordonはオーストラリア経営大学院 (Australian Graduate 
School of Management, AGSM)の1991年度年次報告書ファイルから197
社の年次報告書を対象に，次の 3つの環境情報開示動向を調査している。
11) Guthrie= Parkerは企業の情報開示行動を正統性理論に基づいて、「会社が社会
開示を自主的に行うのは、社会的圧力に建設的に応答していることを証明し、そう
した開示に対する規制の強化を避けるためである。このようにして、会社は社会が
会社の事業活動に対して起こす要求を宥め、ターゲットとする特定の層からの支持
の獲得ないしは維持を図ろうとする。そうした開示戦略には、社会的厚生に対する
会社の積極的な貢献を強調し、社会の種々の要因に及ぽす有害な影響を最少にしよ
うとする試みを目立たせることを含むことがある」と説明している (Guthrie=Par-
ker [1990]、p.165)。
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① オーストラリア企業の環境情報開示実務が，自己賛美的(self-lauda-
tory)開示，すなわち‘goodnews'を出し， ‘badnews'を隠す開示かどう
か。
② 1980年ー1991年の環境情報開示の推移と変化を促した要因
③ 環境ロビイング団体の行動が企業の環境情報開示に及ぼす影響
Deegan= Gordonは，研究成果を次のように纏めている。
① オーストラリアにおける自主環境開示量は著しく低く，サンプル会社
1社平均186語に過ぎない。
② 環境開示は典型的に自己賛美的で，否定的開示を行う会社は殆どない。
③ 1988年から1991年にわたって，環境開示が全般に増大している。この
増大は環境団体会員数の増大と一致している。
④ 環境感度と環境開示水準の間に正の相関がある。
⑤ 環境に敏感な業種に属する会社については，肯定的環境開示と企業規
模との間に正の相関がある。
(5) 環境情報開示規定要因
経営者の環境情報開示に影響を与える要因には，当該企業か所属する業
種の特性や開示規制だけに止まらず種々あることを以上の諸説は示してい
る。たとえば，過年度経済業績，資金調達方法，一般大衆の環境に対する
意識の高揚などがそれである。それらの諸説が提示した環境情報開示規定
要因を整理すると次のようになる。
市場要因：資金調達，市場占有率，競争環境
規制要因：業種，企業規模，開示規制レベル
内生要因：過年度経済業績，ステイクホルダーの信頼獲得に向けた経営
者の意欲
外生要因：能動的環境保全戦略，環境ロビング団体の動向（政治的圧力），
一般大衆の環境に対する意識
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3 環境問題をめぐる企業状況とステイクホルダーの行動
環境情報開示をめぐるステイクホルダーの範囲および経営者の情報開示
動機を識別してきた。そこで，次に，企業行動が環境に及ぼす影響とそう
した影響に対するステイクホルダーの反応を検討しよう。
経営者による企業行動が環境に悪影響を及ぽす場合と，それとは反対に
環境の現状を改善する場合とがある。前者の場合，投資家・債権者は彼等
が投資している自己資源を当該企業から撤退したり，投資先変更の行動を
選好することが考えられ得る。従業員は職場環境の安全性の改善を要求し
たり，危険な状況下での就業に対する割増報酬交渉を展開するであろう。
そうした行動の成果が期待し得なければ，彼等は転職や訴訟行動を余俄な
くされる。取引先は，当該企業との取引停止•取引先変更行動を選ぶであ
ろう。消費者の行動としては，購入先の変更や不買運動の展開が考えられ
る。地域住民は規制強化のロビイング活動を直接・間接に展開したり，訴
訟を起こす。もし，そうした行動が不可能ならば，居住の変更を余儀なく
される。環境団体は当該企業に対する監視を強化して，環境に悪影響を及
ぽす事業活動の縮小・停止を働きかけたり，規制主体に対して規制強化の
ロビイング活動を強める。規制主体は，環境悪化事実を確認したうえで，
規制を強化する。こうしたステイクホルダーの反応は，結局，当該企業の
企業価値の下落に収敏するであろう。
それとは逆に，後者，すなわち経営者による企業行動が環境の現状を改
善する場合，ステイクホルダーは如何なる反応を示すであろうか。投資家・
債権者は当該企業に対する自己資源の投資を追加するだろうし，取引先は
取引を拡大し，従業員は忠誠心を高めるであろう。消費者は当該企業が供
給する製品の購入を拡大し，地域住民は当該企業の操業拡大に協力するで
あろう。また，環境団体はマス・メディア等と共にそうした事業主体を表
彰するプロジェクトなどを企画するかもしれない。ただ，規制主体は当該
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時点の規制水準を維持・継続しても，緩和することはないであろう。たと
えそうした規制方針が支持されたとしても，ステイクホルダーの叙述の一
連の反応によって，当該企業の企業価値は上昇するであろう。
以上の企業行動が環境に及ぽす影響とそうした影響に対するステイクホ
ルダーの反応を纏めると，表1のようになる。
表1 環境問題をめぐる企業行動の影響とステイクホルダーの反応
企業行動 投資家・債権者の反応 従業員の反応 取引先の反応
の影響
環境悪化 自己資源撤退・変更 職場安全性改普、転職、訴訟 取引停止、
割増報酬交渉、転職 取引先変更
-------------------------------------“--------------, 囀•響-疇~疇一→------------------環境改善 自己資源追加 忠誠心向上 取引拡大
企業行動 消費者の反応 地域住民の反応 環境団体の反応 規制主体の反応
の影響
環境悪化 購入先変更、不買運動 ロピイング活動 監視・ロピイング 規制強化
訴訟、居住変更 活動の強化
-------—疇•ー- ------------------------’~ - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - ----------環境改善 購入拡大 操業拡大協力 表彰 規制水準の維持
要するに，ステイクホルダーの反応は市場の有無によって，次のように
整理し得よう。
市場がある場合；環境情報に基づく自己資源の追加・撤退，取引停止・
拡大，製品不買・購入拡大，職場変更などに関する決
定を市場を介して行う。
市場がない場合；自己資源を有するステイクホルダーとして市場行動を
展開するか，あるいは規制主体に対するロピイング活
動を直接・間接に展開する。
4 環境情報開示に関する経営者の期待と
ステイクホルダーの反応
前節では，企業行動が環境に及ぽす影響が内容的にも，タイミングの点
でも事実に即して開示されていることを暗黙の前提として，ステイクホル
ダーの反応を検討している。しかし，第2節で検討した諸説が明示してい
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たように．企業の環境業績と環境情報開示は必ずしも一致していない (Fe-
krat et al. [1996], Deegan=Gordon [1996]参照）。とりわけ，企業行動が
環境に与えるポジテイプな影響は積極的に開示するけれども，ネガテイプ
な影響の開示には消極的である，との証拠が提示されている。そこで本節
では，そのような企業環境行動に関するポジテイプ情報は積極的，ネガテ
イプ情報は消極的な開示について，経営者が企業評価に寄せる期待とステ
イクホルダーの反応を検討しよう。
(1) 環境業績の諸態様
先ず，環境業績の態様を識別しておこう。企業行動が環境に及ぽす影響，
すなわち環境業績は貨幣と物量（負荷）の両面に，それぞれ増加，減少，横
這いとして現れる。したがって，それらを組み合わせると，表2のように
9通りのケースがあることが分かる。
表2 環境業績の諸相
物ら貨＼幣
支出
減少横這い増加
負 減少 ① ② ③ 
横這い ④ ⑤ ⑥ 
荷 増加 ⑦ ⑧ ⑨ 
①は環境投資が減少しても環境負荷は低下していることを表している。
逆に，⑨は環境投資を増やしても環境負荷が上昇していることを表してい
る。したがって，①と⑨は環境業績の両極を示していて，他の②～⑧は，
その間に 7通りの状況があることを表している。
企業行動が環境に及ぽすこれらの状況の善し悪しに関する判断は，立場
によって異なる。経営者にとっては，①が環境行動の効率性を反映してい
る，との意味で最善と考えるかもしれない。ところが，地域住民にとって
は①ではもの足らず，環境投資が増加して環境負荷が低下する③を最善と
判断するかもしれない。同様に，環境業績悪化の場合にも，経営者と地域
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住民との間では見解が分かれる可能性がある。経営者にとっては，］環境投
資を増やしているにも係わらず環境負荷が増大する⑨のケースを最悪と判
断するかもしれないけれども，地域住民にとっては，企業の環境投資が滅
少して環境負荷が増大する⑦を最悪と考えるだろう。
(2) 環境業績，環境開示，経営者期待
環境業績の諸相が明らかになると，次に，これらの様々の環境業績を経
営者がステイクホルダーにどのように開示し，ステイクホルダーがその開
示にいかに反応するか，といった開示のダイナミズムが問題になる。その
際，経営者はポジテイプ情報の開示には積極的で，ネガテイプ情報の開示
には消極的， との証拠を得ていた。
そこで，先ず，こうした開示姿勢のもとで経営者が展開する環境情報開
示の諸態様を検討しよう。その際，①ポジテイプ情報に積極的，ネガティ
プ情報に消極的な経営者の開示姿勢が，環境業績の諸局面で具体的にどの
ような開示として現れるのかをまず明らかにする。その後，①で明示した
各環境業績ごとの開示態様をもとに，②経営者がそうした開示から，どの
ような企業評価を期待しているのかを検討しよう。
i)環境業績と環境開示
ポジテイプ情報に積極的，ネガテイプ情報に消極的な開示姿勢のもとで，
環境業績①支出減負荷減の局面では，経営者は効率的環境行動を強調して，
情報開示を積極的に展開するであろう。それに対して，環境業績⑨支出増
負荷増の局面では，支出増加努力を強調した開示を展開するであろう。ま
た，環境業績③支出増負荷減の局面では，支出増加努力が環境負荷減に導
いたことを強調した開示を積極的に展開するであろう。逆に，環境業績⑦
支出減負荷増の局面では，環境開示そのものに極めて消極的な行動を選択
するかもしれない。しかし，こうした開示行動が，むしろ逆に，環境リス
クと将来の規制コストに高水準で晒されていることへのシグナルになる可
能性がある。いずれにしろ，環境業績の 9つの局面とそれに関する環境開
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示を表3のように示すことができる。
表 3 環境業績と環境情報開示
環境業績 1ポジテイプ情報に積極的でネガティプ
情報に消極的な開示
①支出滅負荷減 1効率的環境行動強調開示
②支出横這い負荷滅 負荷減強調開示面支面層頁裔滅―--------I•支面―層砿努―ji頁面滅責飢耀調呵扇―---------------------------------------------
④支出減負荷横這い 負荷増防止強調開示
⑤支出横這い負荷横這い 負荷増防止強調開示
-----------------------------------------------------—鴫囀----------------------⑥支出増負荷横這い 支出増加努力負荷増防止貢献強調開示-----------------------------------------
⑦支出減負荷増 非開示-----------------------------------------
⑧支出横這い負荷増 従来並努力強調開示-----------------------------------------
⑨支出増負荷増 支出増加強調開示
i)環境開示と企業評価
上記の環境開示は，ステイクホルダーによる企業評価の変化に関する経
営者の期待を反映しているはずである。もしそうだとすれば，経営者はそ
うした開示から企業評価がいかに変化することを期待しているのであろう
か。言うまでもなく，経営者は通常企業評価の上昇を期待して行動するか，
さもなければ少なくても下藩を防止しようとする。上記の開示行動は，経
営者のそうした期待を反映していると言えるだろう。各環境業績ごとの開
示に対して，経営者が企業評価の変化に寄せる期待を纏めると表4のよう
になる。
(3) 環境開示とステイクホルダーの反応
もしステイクホルダーが経営者の開示行動がポジティブ情報に積極的で
ネガテイプ情報に消極的であることを知り得ていたなら，ステイクホルダ
ーは経営者が開示する情報をすべて割り引いて評価するだろう。したがっ
て，こうした状況を前提にすれば，ステイクホルダーの反応から，経営者
が期待するような企業評価の変化は難しい。経営者が開示する情報以外に
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表4 環境情報開示と企業評価に寄せる経営者の期待
環境業績 1;；：こ:；:極的でネガテイプI:？にはは
①支出減負荷減 効率的環境行動強調開示 大幅上昇
②支出横這い負荷減 負荷滅強調開示 大幅上昇
〇支面涵五―積直ぷ―------h薔層而正箪日而滅―-----------I_----―五―----
函面層―h五―~:I面面層扉房五―五畜涵責瓜箪調而恥―---・:-＾天ー箪玉昇--:・:
⑤支出横這い負荷横這い負荷増防止強調開示 上昇
• ------------．．．...．..．.．．．．..．、-・ • ・ • -------..... ---------・ • --------0 - - - - - - - - - • • • - - -．．．．．．.．．.．.．．..．... 
⑥支出増負荷横這い 支出増加努力負荷増防止貢献強調開示 上昇
·················································································•························ 
⑦支出滅負荷増 非開示 下落防止.．..．．．．.．----・ • ----.....．...．...．.．...．．.....．.．..．．-----．.............. ・ • ---．．．．.．,．--...．．..．．．...... 
⑧支出横這い負荷増 従来並努力強調開示 下落防止...．．．．．．．．．．．．．．．．．.．．．..．．...．．.．.....．... ---・ • --・ •.................................................... 
⑨支出増負荷増 支出増加強調開示 下落防止
企業環境行動を判定する方法がなくても開示情報の信憑性が制度的に保証
されているなら，経営者の開示姿勢が周知されていても，ステイクホルダ
ーは開示される情報に一定の反応を示すであろう。たとえば，環境業績が
表4の①支出減負荷滅の状態のもとで，経営者が環境行動の効率性を強調
する開示を展開した場合，ステイクホルダーは操業の拡大を容認するかも
しれない。さらに，③支出増負荷減の環境業績について，支出増加努力が
負荷減に貢献したことを強調した開示を展開した場合には，ステイクホル
ダーは操業拡大容認に止まらず，当該企業に追加資源を投入するかもしれ
ない。
逆に，⑦支出減負荷増の環境業績を開示しなければ，企業評価下落防止
への経営者の思惑に反して，ステイクホルダーによる資源撤退，規制強化
に向けたロビイング活動の展開，訴訟開始行動によって企業評価が著しく
低下することも考えられ得る。
環境情報開示に対するステイクホルダーのこうした予想される反応を纏
めると，表5のようになる。
(4) 経営者とステイクホルダーの交渉
経営者の環境情報開示に寄せる期待と開示される情報に対するステイク
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表 5 環境業績と環境情報の不一致とステイクホルダーの反応
環境業績 開示情報 ステイクホルダーの反応
①支出滅負荷滅 効率的環境行動強調開示 操業拡大容認
-・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・--・・・・・・・・・・・・・-・・・・・・・・・・・・・・-・・・・・・・・・・・・----・・---
②支出横這い負荷滅 負荷減強調開示 操業拡大容認・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・-・・・・・・・・・・-・・・・-・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・-・・・・・・・・・・・・・・---・・・・・・・・・・・・--・・・・・ ③支出増負荷滅 支出増加努力負荷減 資源追加・操業拡大容認
貢献強調開示--------・ • • -......• -----．．．．．．．．・ • -• -．．．．．..．．．．．.........．.．．.. I ・ • -.．．．．．．．-• -• -----.．．．．．．．．．．．．．． 
④支出減負荷横這い 負荷増防止強調開示 態度保留
⑤支出横這い負荷横這い 負荷増防止強調開示 態度保留
-------------------------------|―------------------------------------------------------------⑥支出増負荷横這い 支出増加努力負荷増防止 将来期待・態度保留
のー支面滅五荷増-- |―----—ー非開尿― -I筍揺撤込ぷー は公ング詞動貢献強調開示
⑧支出横這い負荷増 従米並努力強調開ホ I資源撤退準備・ロピイング
.................... 
.，⑨支出増負荷増
活動展開準備-------------
如 1,増加強調開ポ I資源撤退準備・ロビイング
活動展開準備
ホルダーの反応を別々に検討してきた。そこで，これら両者を統合して．
両当事者の環境情報開示をめぐる交渉に立ち入ることにしよう。その際．
循環論に陥るのを防ぐために，いくつかの前提を設定する必要がある。そ
うした前提要件として．経営者の行動特性．ステイクホルダーの環境情報
利用目的．及ぴ環境情報と環境事象との関係を取り上げておこう。
先ず；環境情報を作成・開示する経営者の特性を確認しよう。経営者は．
通常，株主の私有財の受託者として，私的利益の最大化行動を選択する。
しかし，環境に対する配慮が事業活動にとって不可欠の前提となるにいた
って．そうした私的行動のみならず，さらに社会の共有財の受託者として．
社会的公正の確保も果たすべき必須の責務となっている。言い換えれば，
持続的発展を目指す社会にあって，企業経営者に求められているのは，私
的利益の最大化と社会的公正の確保との調和に向けた行動である。
次に，環境情報を利用するステイクホルダーの情報利用目的を識別して
おこう。企業行動が環境に及ぽす影響に対する反応が，ステイクホルダー
によって異なっていた。そうした反応は．言うまでもなく，環境情報に基
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づいている。実は，ステイクホルダーによる環境情報を基礎にした反応は，
当然，企業環境行動を情報に甚づいてモニターした結果の行動である。こ
のことは，ステイクホルダーにとって，企業環境行動をモニターすること
が，環境情報を利用する先ず第一の目的であることを意味している。
ステイクホルダーにとっては，企業環境行動のモニターのほか環境リス
クの評価も環境情報を利用する重要な目的である。たとえば，地域住民に
とって，近辺の企業の製造活動が飲料用として使用している地下水の安全
性に及ぼす影響に関する情報は，極めて重要であろう。地下燃料あるいは
化学貯蔵タンクの漏出によって土壌が汚染されていたならば，汚染物質が
地下飲料水に達する前に矯正されねばならないだろう。ところが，そうし
た汚染が知らず知らずのうちに進行していて，地域住民に被害が生じたな
らば，当該企業は住民からの訴訟によって，膨大な懲罰的罰金が科せられ
ることになろう 12)0
最後に，環境情報と環境事象との関係について，叙述の如く，環境情報
が環境業績を反映していないことが実証されている。それもポジテイプ情
報は積極的に，ネガティプ情報は消極的に開示する傾向が強い。そのうえ，
圧倒的に記述情報が多く，数値情報は少ない。数値情報の中でも，貨幣情
報の開示は物量情報に比してはるかに少ない。要するに，環境情報が環境
事象と一致していないのが現状である。
さて，こうした状況を前提に，経営者とステイクホルダーとの間の環境
情報開示をめぐる交渉を考えてみよう。
経営者は自社の企業行動が環境に及ぽす影響，すなわち環境事象を観察
して環境情報を作成し，作成した情報をステイクホルダーに提供する。ス
テイクホルダーは提供された情報をもとに，当該企業の環境事象を推測し
て，自己の行動を選択する。
そこで，経営者がステイクホルダーに提供する情報が環境事象を適正に
12) Zuber=Berryは、汚染事実の認識と対処が立ち後れることによる汚染企業の懲
罰的ダメージの可能性に替鐘を鴫らしている(Zuber=Berry [1992]）。
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反映していて，開示のタイミングが環境事象発生時点からそれほどズレて
いなければ．ステイクホルダーにそうした情報の理解力が備わっている限
り，情報に基づく行動の結果に対する責任はステイクホルダー自身にある。
ところが，現実の状況は．こうした理想型からほど遠い。情報全般がそ
うであるように，情報は一般に作成者に逼在している。環境問題のように．
経営者にとって当面の利益との因果性を見出すのが難しい事象に関する情
報には，特にこのことが当て嵌る。
一般に，次の 3つの局面で環境情報開示に歪みが生ずる可能性がある。
それらは①環境事象の観察，②環境情報の作成，及び③環境情報の解釈の
局面である。第一の局面で生ずる歪みは．環境事象発生事実の誤認と予測
の誤謬である。こうした歪みは技術的要因に起因することが多い。第二の
局面で生ずる歪みは，経営者の環境情報開示動機に起因する。たとえば．
Robertsによれば．過年度経済業績が優れている会社は高水準の環境開示
を展開する可能性が強く 13)，反対に経済業績が芳しくない会社は環境開示
に資源を投じる可能性が低いということであった(Roberts[1992]）。そのほ
か当該企業の資金調達市場．所属業種，規模などの経営を取り巻く環境の
違いが，私的利益の追求と社会的公正の確保との調和に向けた姿勢に差異
を生み出し．そうした差異が作成する情報の内容に現れる。そこでは．企
業が環境に与える実態から懸け離れた極端に自己賛美的な記述情報のみが
作成されることになることもあれば．また逆に，環境事象を完全に反映し
た情報がタイムリーに開示されることがあるかもしれない。詰まるところ．
経営者の環境情報開示を規定している要因が，この局面の歪み発生因子に
なる。第三の局面で生ずる問題は．開示の歪みというよりもむしろ，情報
13) Roberts研究は環境活動よりも広く、会社の社会責任活動を対象としている。しか
し、彼の研究でも会社の環境活動が社会責任活動の中心を占めているのは言うまで
もない。その上、本稿では一貫して企業環境行動を対象としてきた。そこで本稿で
は、 Robertsが展開している「社会責任開示」を敢えて「環境開示」に置き換えてい
る。
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利用者すなわちステイクホルダーの情報理解力に起因する問題である。
環境情報開示をめぐる経営者とステイクホルダーの以上の状況を図示す
れば．図 1のようになる。
経営者
（株主の私有財の受託者
として私的利益の最大化）
（社会の共有財の受託者
として社会的公正の確保）
環境情報
『
『珊境事象
｛ 財務物量
ステイクホルダー
（環境行動の
モニター）
（環境リスク
の評価）
図1 環境開示に関する経営者とステイクホルダーの交渉
環境事象測定精度を一定とすれば，環境事象と環境情報との不一致は，
経営者が環境情報を作成する第二局面が原因で発生することになる。この
不一致はステイクホルダ.....:が情報に基づいて行う環境事象に関する判断を
誤らせ，経営者に情報優位が存在するために，ステイクホルダーに不利益
を与えることになる。 このことは，ステイクホルダーの富が経営者に不当
に移転することを意味している。言い換えれば，経営者が社会的公正の確
保という責務を放棄することによって，分配の不公平がもたらされること
になる。こうした社会的に不公正な状況は，早晩，表1・表5で明示した
ステイクホルダーの反撃を引き起こし，企業価値の低下をもたらし，その
結果，社会的厚生の縮小へと繋がる。問題は環境業績と環境情報を如何に
して一致させるかにある。
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5 環境業績と環境情報の不一致是正
1S014000発効に伴い，環境への配慮が事業活動に不可欠な前提条件とし
て浸透しつつあることを反映して認証取得企業が急増している14)。このこ
とは企業活動の実態解明のために，環境情報の必要性が増していることを
意味している。他方，環境技術は日々発展・進化しているから，環境情報
の内容もそれに応じて変化する必要がある。
こうした状況のもとで，企業環境行動の実態を明らかにするために，環
境情報の比較可能性が求められる。情報は作成者・利用者間，ここでは経
営者・ステイクホルダー間の情報較差を是正し，ステイクホルダーに情報
に基づく判断を可能ならしめなければならない。比較可能性は，このため
に情報が備えなければならない特性なのである。
開示される情報が比較可能性の特性を具備するには，当該情報は情報開
示のために一般に合意されたフレームワークないしはガイドラインに基づ
いて作成されなければならない。開示規制の必要性がここにある。しかし，
開示規制は環境技術の進展を反映しうる柔軟性を備え，かつ開示される情
報内容のミニマム・レベルを定めるものでなければならない。なぜならば，
環境情報開示の充実に途を開いておくためである。問題は規制する開示内
容，開示方法，開示時期である。
開示内容は，財務，物量，及び記述情報を求める必要がある。これによ
って，企業環境行動に関する総合的分析指標の導出を可能にする。開示方
法には直接開示と間接開示があるが，情報利用者の多様さを勘案すると間
接開示により，広く閲覧に供するのが望ましい。なお，開示方法としては，
規制によらない自主開示の併用を促せば，環境情報開示の更なる発展が期
14) 1997年11月末現在認証取得件数539件で世界有数の認証取得国となっている(ISO
WORLD『ISOインターネットホームページ(http://www.omninet.eo.jp/isoworld/
iso14000/REGISTR3.HTM)」ISO,1997年12月）。
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待できる。たとえば， H本 IBMやソニーは，インターネット・ホームペ
ージで産業廃棄物の廃棄量やリサイクル率を公表している（日本経済新聞
1997年4月11日付け朝刊） 15)。開示時期としては，制度開示と共に，情報の
有用性を高めるために，適時開示を併用する必要がある 16)。
開示情報を比較可能にするには，更に当該情報に信頼性が付与されなけ
ればならない。 EMASは，独立した環境検証人による認証済み環境報告
書の公表を要求している (COUNCILREGULATION(EEC) [1993]）。
環境情報を比較可能にするために導入される開示規制と情報検証システ
ムを図 1に加味すると，次のようになる。
開示規制
＼ 
経営者
（株主の私有財の受託者
として私的利益の最大化）
（社会の共有財の受託者
として社会的公正の確保）
公認環境検証人
↓ 
環境情報
［ 
層
『環境事象
｛ 財務物量
ステイクホルダー
（環境行動の
モニター ）
（硼境リスク
の評価）
図2 環境情報と環境事象の不一致が軽減された環境情報開示システム
開示規制と情報検証システムの導入によって，環境情報と環境事象ない
しは環境業績との不一致が相当是正されることが期待されうる。しかし，
経営者による環境情報開示を規定する要因が種々存在する限り，環境情報
15)ソニーは詳細な環境報告書をインターネット・ホームページで公表している
(http:/ /www.sony.eo.jp/Corporate Cruise/Environmental Report97)。
16)環境情報の開示内容や開示時期に関しては、松尾 [1996]を参照。
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と環境事象との間に，中立的機械的な完全一致が成立することはない。情
報開示が，経営者にとって経営戦略遂行の重要な一手段たる所以である。
したがって，環境情報と環境事象との間の不一致を是正するための残さ
れた方策は，
??????
ステイクホルダーの環境意識の昂揚
環境保全に向けたロビイング活動
環境規制の強化
企業評価に環境指標を導入したシステムの開発
経営者と投資家のパラダイム変換一私的利益の最大化のみならず，社
会的公正性をも配慮した経済と環境との調和による持続可能性の達成一
である。
おわ
?
に
環境保全への配慮が事業活動に不可避の前提条件となりつつある今日，
企業環境行動に関する情報は企業の経済情報と並んで，企業活動の実態把
握に不可欠となる。企業の通常の財務情報が，情報作成者である経営者と
代表的情報利用者である投資家の行動に影響を与えるのと同様に，環境情
報も，環境配慮不可避の前提のもとで，経営者と情報利用者であるステイ
クホルダーの行動に影響を与えるようになるのも近い。両者の情報環境の
相違は，制度の有無にある。財務情報には開示制度が整備されているのに
対して，環境情報にはそうした制度が無い。
しかし，環境活動の重要性増大と共に，環境情報開示の経済的影響も増
す。地域住民のように，ステイクホルダーによっては企業行動に伴うリス
ク回避・分散の機会が少ない分だけ，より一層情報を必要とする。そうで
あれば，情報の比較可能性はますます重要になる。
かくして，環境情報にも，情報開示のためのフレームワークの設定，
レームワークに基づく開示規制の導入，及び規制に準拠して作成された環
フ
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境情報の認証システムの導入と認証済み情報の公表が緊急の課題となろ
?? ?
参考文献
CICA (Canadian Institute of Chartered Accountants), Reporting on Environmental 
Peガormance,1994. 
COUNCIL REGULATION(EEC) No. 1836/93 of 29 June 1993 allowing voluntary 
participation by companies in the industrial sectors in a Community eco-
management and audit scheme, Official journal of the European Commu-
nities, No. L 168, 10. 7. 93. 
Deegan, Craig and Ben Gordon, A Study of the Environmental Disclosure Prac・
tices of Australian Corporations, Accounting and Business Research, Vol. 26, 
No. 3, Summer 1996. 
FASB EITF Abstracts, Issue No. 89-13, Accounting for the Cost of Asbestos 
Removal, FASB, 1990. 
FASB EITF Abstracts, Issue No. 90-8, Capitalization of Costs to Treat Environ-
mental Contamination, FASB, 1990. 
Fekrat, M. Ali, Carla Inclan and David Petroni, Corporate Environmental Disclo・
sures: Competitive Disclosure Hypothesis Using 1991 Annual Report Data, 
International Journal of Accounting, Vol. 31, No. 2, 1996. 
Gamble, George 0., Kathy Hsu, Devaun Kite, and Robin R. Radtke, Environrnen-
tal Disclosures in Annual Report and lOKs: An Examination, Accounting 
Horizons, Vol. 9 No. 3, September 1995. 
Gray, R. H., The Greening of Accountancy: The Profession After Pearce, The 
Chartered Association of Certified Accountants, 1990. R. H.グレイ著菊谷正
人他訳『グリーン・アカウンティング』，白桃書房， 1996年
Guthrie, J. and Parker, L., Corporate Social Disclosure Practice: A Comparative 
International Analysis, Advances in Public Interest Accounting, Vol. 3, 1990. 
Roberts, Robin W., Determinants of Corporate Social Responsibility Disclosure: 
An Application of Stakeholder Theory, Accounting Organizations and Soci-
ety, Vol. 17, No. 6, 1992. 
SEC Financial Reporting Release(SEC FRR) No. 36, Management's Discussion 
and Analysis of Financial Condition and Results of Operations; Certain 
Investment Company Disclosure, in Illustrations of Managemant's Discussion 
and Analysis of Financial Condition and Results of Operations by Leonard 
Lorensen, AICPA, 1991. 
228 (1308) 第 42巻第 6 号
Ullmann, A., Data in Search of a Theory: a Critical Examination of the Relation-
ship Among Social Performance, Social Disclosure, and Economic Perfor-
mance, Academy of Management Review, 1985. 
United Nations, International Accounting and Reporting Issues-1992 Review, 
United Nations Centre on Transnational Corporations, 1993. 
Zuber, George R. and Charles G. Berry, Assessing Environmental Risk, Journal of 
Accountancy, March 1992. 
稲永 弘「IS014001の概要と取得動向〔1〕」『週間経営財務』 No.2314(1997年（平成
9年） 2月3日）
小野行雄「国際監査実務委員会(IAPC)マルタ会議」『JICPAジャーナル』No.502 (1997 
年 5月号）
環境庁地球環境部「気候変動に関する国際連合枠組条約第 3回締約国会議の概要」『環
境庁インターネットホームページ (http://www.eic.or.jp/kisha/ attach/307 4. 
html)』環境庁，平成9年 (1997年） 12月11日
西山賢一「複雑系からみた経済⑦」『日本経済新聞・やさしい経済学』 1996年（平成8
年） 12月30日付朝刊
日本公認会計士協会，経営研究調査会研究報告第2号「環境問題における公認会計士
の役割について」『JICPAジャーナル』 No.484(1995年11月号）
松尾率正『会計ディスクロージャーの理論と実態』中央経済社， 1990年
松尾孝正「環境保護と財務情報のディスクロージャーー制度会計情報の開示ー」山上
達人・菊谷正人『環境会計の現状と課題』同文舘， 1995年
松尾車正「環境情報開示のフレームワーク」『関西大学商学論集』第41巻第3• 4号合
併号 (1996年10月）
松尾孝正「経営者の環境情報開示動機」『関西大学商学論集』第42巻第4号 (1997年10
月）
